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RESUMO  Este artigo analisa os
modelos de regulagio tarifiria
adotados no setor elétrico, com
particular destaque para as inovagoes
introduzidas com a liberalizagdo dos
mercados de eletricidade a partir dos
anos 80. Sdo discutidos os principais
critérios tarifdrios, a saber: a tarifagio
pela regulagdo da taxa de retorno, pelo
custo marginal e o price-cap. Sdo
examinados, ainda, os instrumentos
complementares a tarifagio. O
objetivo do artigo € contribuir para um
melhor entendimento sobre as regras
tarifdrias adotadas no setor elétrico.

ABSTRACT  This article discusses
the tariff regulation models adopted
in the electricity utility sector, with a
focus on the innovations introduced
as a result of the liberalization of the
sector that began in the 1980s. The
principal tariff criteria are discussed:
tariffs determined by the both the rate
of return regulation and by marginal
cost, and price-caps. Instruments
complementary to tariffs are also
examined. The main aim of the article
is to contribute to a better
understanding of the tariff rules
adopted in the electricity sector.
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m dos aspectos mais relevantes das recentes reformas introduzidas
=/ no setor elétrico € a busca de um modelo tarifdrio que preserve os
interesses dos consumidores, garanta a rentabilidade dos investidores e
estimule a eficiéncia setorial. Isto € necessirio porque, apesar da liberaliza-
¢ao da inddstria e da introdugdo de regras de mercado, especialmente no
segmento de geragdo, os setores de transmissdo e distribuicao de energia
elétrica permanecerdo funcionando como monop6lios naturais.

Em um contexto de informagdo assimétrica pré-produtores, a regulacio
tarifaria assume o papel crucial de tentar coibir eventuais abusos do poder
de monopdlio, resolver as tensdes entre a eficiéncia alocativa, distributiva
e produtiva e introduzir mecanismos de inducio de eficiéncia dindmica.’

Essa regulagio envolve a escolha do critério tarifario, que inclui, entre outras
coisas, a forma de controle e ajuste dos pregos a serem cobrados, o grau de
liberdade de variagdo destes precos de acordo com as diferentes categorias de
consumidores etc. Ela deve considerar, também, mecanismos complementares
que estimulem a eficiéncia das empresas e beneficiem os consumidores.

Os modelos de regulagio tarifaria utilizados no setor elétrico sio, basica-
mente, os seguintes: tarifagao pelo custo do servigo (historicamente adotado
no Brasil), tarifagiio com base no custo marginal e o price-cap.> Cada um
desses critérios tarifirios evidenciou vantagens e desvantagens na sua
aplicag@o, que sao discutidas nas proximas segoes.

Além do modelo tarifirio, as agéncias reguladoras desenvolveram mecanis-
mos complementares, com o objetivo de mitigar os problemas surgidos.
Merecem destaque o intervalo de revisdo das tarifas, o mecanismo de
yardstick competition (que estabelece padrdes de eficiéncia) e as licitagdes
para concessdo de servigo publico.

O presente artigo tem como objetivo discutir os modelos de regulagio
tarifiria adotados no setor elétrico, com particular énfase nas inovagoes

| A eficiéncia dindmica ¢ um conceito que focaliza o mercado como ambiente seletivo, ou seja. cont
a capacidade de selecionar inovagaes de produto e de processo que levem a uma redugdo futura de
custos e pregos e d unia methoria da gualidade dos produtos [ Possas evalii (1997)]

2 O price-cap foi introduzido no Brasil através do contrato de concessao da Light, quando da sua
desestatizagdo, em 1996,
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introduzidas com a liberaliza¢do dos mercados de eletricidade a partir da
década de 80. O trabalho estd organizado em seis segdes. Esta Segido 1 é
introdutdria, as Seg¢des 2, 3 e 4 discutem os principais critérios tarifarios
existentes, a saber: a tarifaciio pelo custo do servigo (Segdo 2), pelo custo
marginal (Se¢do 3) e price-cap (Sec¢do 4). A Se¢io 5 examina os ins-
trumentos complementares a tarifagio. Finalmente, a Secio 6 apresenta as
consideragdes finais.

2. A Tarifacao pelo Custo do Servico ou Regulagao
da Taxa Interna de Retorno

A tarifacdo pelo custo do servigo, também conhecida como regulagio da
taxa interna de retorno, € o regime tradicionalmente utilizado para a regu-
lagio tarifdria dos setores de monopdlio natural. Através desse critério, os
pregos devem remunerar os custos totais e conter uma margem que propor-
cione uma taxa interna de retorno atrativa ao investidor.

O principio da tarifagdo pelo custo do servigo generalizou-se a partir da
experiéncia norte-americana iniciada no final do século passado, com a
regulacdo de monopdlios privados de servigo piiblico. Nos demais paises
nao existia tradi¢do de regulagio explicita, pois as operadoras dos servigos
eram, em sua maioria, de propriedade piiblica, sendo o lucro de monopélio
apropriado pelo Estado [Viscusi, Vernon e Harrington Jr. (1995)].

Sob a ética da regulagiio norte-americana, uma tarifacdo bem-sucedida é
aquela que, de maneira geral, tem os seguintes objetivos principais: a) evitar
que os pregos fiquem abaixo dos custos (incluindo um retorno “razoédvel”);
b) evitar o excesso de lucros; ¢) viabilizar a agilidade administrativa no
processo de definigiio e revisdo das tarifas; d) impedir a md alocagio de
recursos e a produgio ineficiente; e ¢) estabelecer pregos ndo discriminaté-
rios entre os consumidores.

Segundo o regime tarifirio pelo custo do servigo, para evitar que os pregos
fiquem abaixo dos custos, o prego final ao consumidor deve ser obtido pela
igualdade entre a receita bruta e a receita requerida para remunerar todos os
custos de produgiio (custos fixos mais custos varidveis), incluindo a taxa de
remunera¢ao da concessiondria.’?

Paraevitar o excesso de lucros, o regulador deve determinar a taxa de retorno
através de um processo de negociagio com a prestadora do servigo. As

3 Padem ocorrer situagdes indesejdveis do ponto de vista da eficiéncia econdmica, nas qudis os pregos
de certos servigos sdo inferiores uos custos médios em razéo do subsidio tarifdrio para determinadas
categorias de consumidores.
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autoridades devem adotar os principios de “razoabilidade” para a remune-
ragdo dos acionistas e investidores, “atratividade™ para os investimentos
necessarios e “simplicidade” para a administrag@o dos servigos. A defini¢ao
da taxa de retorno € uma forma indireta de determinagio de pregos, uma vez
que, através da sua aplicagdo, estes serdo reajustados sempre que for
necessdria a recomposigio da receita de forma a garantir a taxa de retorno
permitida pela agéncia reguladora.

Do ponto de vista econdmico, a taxa de retorno deve ser fixada em fungado
do custo de oportunidade do capital. Entretanto, a dificuldade de sua
determinagdo tem levado o regulador a examinar as taxas de outras indis-
trias ou negocios similares, para definir a taxa de retorno adequada.

Na tradigiio dos Estados Unidos, a defini¢iio dessa taxa € resultado de um
processo judicial (commom law) de defini¢@o arbitral de um “justo valor”,
que envolve um longo e assimétrico processo de barganha,* o qual cria,
inclusive, jurisprudéncias, o que aumenta a importincia de que seja bem
conduzido. Entretanto, toda essa discussio é time consuming, impactando a
agilidade administrativa.

Em paises de outra tradi¢io legal, principalmente durante a constitui¢io de
monopélios piiblicos, era comum que estas taxas de retorno fossem fixadas
em lei, como no caso do Brasil. Esta medida procurava garantir a rentabili-
dade das empresas e evitar subsidios do governo, que viriam onerar os
contribuintes [Bitu e Born (1993)].

Um dos problemas mais usuais da aplicagio da tarifagdo pelo custo do
servigo € a dificuldade de determinaciio do valor-base, isto €, o investimento
sobre o qual se aplica a taxa de retorno, existindo vdrios métodos para sua
estimativa.® O fragil aparato regulatério e as dificuldades de regulagio dos
monopdlios levaram, inicialmente, & adogao da regulagdo com base nos
custos histdricos. A observagdo destes custos surgia aos olhos dos regula-
dores como uma regra simples, geral e auto-aplicdvel para autorizar a
precificagio dos monopdlios naturais.

Este critério foi adotado em diversos paises, trazendo sérias conseqiiéncias
para as empresas nos periodos inflaciondrios, tendo em vista a desvaloriza-
¢ao de seus ativos [Breyer (1982)].

4 A definigio do “justo valor” esti longe de ser o resultado de um cdlculo exato e, normalmente,
refere-se a uma média ponderada do valor histirico e de reprodugdo dos ativos. As discussies sao
caracterizadas por elevada subjetividade com relugdo aos retornos esperados e grande dificuldade
para se encontrdy uma base comparativa [Breyer (1982} ].

5 Para maiores detalhes, ver Viscusi, Vernon e Harrington Jr. (1995).
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Estes problemas fizeram com que, na pritica, o regime adotado compro-
metesse dois objetivos preconizados para uma tarifagdo bem-sucedida, a
saber: viabilizar a simplicidade administrativa e impedir a ineficiéncia
economica (produtiva e alocativa). Por um lado, as varidveis envolvidas no
célculo sdo de extrema complexidade e envolvem longos periodos de tempo
nos hearing processes (audiéncias com experts e representantes dos consu-
midores para a definicéo, pelo regulador, do “custo verdadeiro” e da “taxa
de retorno justa”). Por outro lado, ao priorizar a busca de efeitos distributivos
(combatendo lucros excessivos), a tarifagdo pelo custo do servico pode
estimular a ma alocagiio de recursos e a adogao de métodos produtivos,
ineficientes, ao permitir a cobertura de todos os custos e assegurar, previa-
mente, uma taxa de retorno atrativa.

As assimetrias de informagio entre o regulador e a concessionaria, por sua
vez, podem levar & manipulagio de dados por parte desta ultima, com o
objetivo de apropriacido de lucros extraordindrios. Na hipétese de a taxa de
retorno estar acima do custo de capital, este critério tarifario da origem ao
efeito Averch e Jonhson (“efeito A-I"), isto €: as empresas sdo estimuladas
a sobreinvestir, pois a sobreutilizagido do capital proporciona uma remune-
ragdo da taxa de desconto superior a depreciagido deste capital, gerando,
entre outras coisas, um uso subotimo das plantas. Entretanto, em periodos
inflaciondrios, de elevag@o dos juros e de incerteza macroecondmica, a
tendéncia é inversa® [Bitu e Born (1993), Viscusi, Vernon e Harrington Jr.
(1995) e Breyer (1982)].

Finalmente, a preocupagio de estabelecer pregos ndo-discriminatérios fez
com que, durante muito tempo, o regime tarifdrio pelo custo do servigo nio
abordasse devidamente as diferencas de custos existentes com relagiio as
diversas categorias de consumidores, resultando em ineficiéncias alocati-
vas. Se, por um lado, esse critério tinha um apelo social ao buscar preservar
a garantia de universalidade e igualdade de tratamento entre os consumido-
res, por outro, arbitrava aleatoriamente a distribui¢iio dos custos dos servigos
prestados entre eles.

Em razao disso, Joskow e Schmalensee (1986) construiram uma nova versio
paraa tarifa¢do pelo custo do servigo. Conhecido como Sliding Scale Plane,”
o método acrescenta um parametro que socializa, entre produtores e consu-
midores, a diferenca entre a taxa de retorno desejada e aquela observada na

6 A elevagao da inflagdo aumenta o incerteza das firmas sobre o custo de capital, levando, sob uma
visde de longo prazo, a redugao dos investimentos.

7 Expressdo derivada do sistema de tributa¢do calculado con taxas que variam devido a mudanga
das condigées originas, quando da sua estipulagdo.
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pratica. Seu principal objetivo € criar mecanismos de incentivo a eficiéncia
produtiva das firmas através do exercicio de um sistema inovador de revisio
tarifaria pelo regulador. Este método tem a seguinte formulagao:

re=ri+h(r’=r)
sendo:
r. = taxa de retorno efetiva aos pregos atuais;
r; = taxa de retorno inicial;
r* = taxa de retorno desejada; e
h = constante, variando entre O e 1.

O fator-chave da férmula é o valorestipulado pelo regulador para a constante
h nos processos de revisio tarifaria. Se h = |, as tarifas seguirdo o critério
cost-plus tradicional, pois as concessiondrias terdo a garantia da taxa de
retorno esperada. Se h =0, as tarifas estardo seguindo um critério fixed-price,
com todos os ganhos (no caso de a taxa atual superar a taxa esperada) ou
prejuizos (caso inverso) sendo incorporados pela firma. Caso o regulador
opte por repartir lucros ou prejuizos entre firmas e consumidores, deverd
adotar uma posig¢ao intermedidria (entre O e 1).

Apesar de ser generalizado nos Estados Unidos, principalmente no setor de
telecomunicagdes, seu uso € recente, ndo existindo ainda andlises definitivas
sobre seus efeitos préticos sobre o comportamento das firmas e a eficiéncia
econdmica.

Destaca-se, como vantagem desse método, a possibilidade de o regulador
beneficiar os consumidores e minorar o risco dos investidores, ao reduzir os
precos em fungio dos ganhos de produtividade e repassar os custos eventuais
nao previstos nos periodos de revisdo das tarifas.

Sua desvantagem refere-se ao custo regulatdrio elevado, semelhante aquele
incorrido na versao tradicional da tarifagdo pelo custo do servigo, ja que €
necessdrio um célculo apurado de taxas de retorno das firmas e um monito-
ramento contdbil, ambos sujeitos a todos os problemas oriundos das as-
simetrias informacionais de um mercado monopolista [Braeutigam e Panzar
(1993)].
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3. A Tarifagcao pelo Custo Marginal

A tarifagdo pelo custo marginal procura transferir ao consumidor os custos
incrementais necessdrios ao sistema para o seu atendimento. Sua principal
motivagio — aproveitando a caracteristica multiproduto do setor elétrico® -
€ atingir maior eficiéncia econdmica. As tarifas sio, entdo, diferenciadas de
acordo com as distintas categorias de consumidores (residencial, comercial,
industrial, rural etc.) e com outras caracteristicas do sistema, tais como as
estagoes do ano, os hordrios de consumo, os niveis de voltagem, as regides
geogrificas etc.

Para definir uma estrutura tarifiria que leve em conta os custos marginais,
devem ser considerados trés requisitos bdsicos: @) a defini¢io da poténcia
requerida, em kW, expressa pela taxa do fluxo de energia por unidade de
tempo; b) a energia total consumida em kWh; e ¢) a desagregacao das
diferentes caracteristicas consideradas na definigio da tarifa, a saber: cate-
gorias de consumidores, hordrios de utilizagio etc.

Estes requisitos qualificam e quantificam o comportamento da demanda,
permitindo, assim, a identifica¢do dos custos marginais de fornecimento. A
partir dos dados sobre a poténcia requerida, a energia consumida e as
caracteristicas que compdem a demanda, torna-se possivel modelar as
curvas de carga tipicas dos consumidores e do sistema, caracterizar os usos
e habitos de consumo e prever a evolugcdo do comportamento da demanda
de acordo com as categorias de consumidores.?

Os principais tipos de tarifas, inspiradas no principio do custo marginal, sdo:

e mondémias: tarifas definidas apenas com base na energia consumida —
tarifa de consumo;

® bindémias: tarifas que incorporam dois componentes de faturamento, a
saber: um referente ao consumo de energia (tarifa de consumo) e outro
equivalente a demanda maxima de poténcia requerida no periodo de
utilizagao de ponta do sistema (tarifa de demanda);

e horosazonais: tarifas diferenciadas para grandes consumidores, de acordo
com as horas do dia e/ou estagdes do ano;

8 Embora a indistria de energia elétrica tenha um tinico produto, as caracteristicas de demanda
(tipos, tamanhos e hdbitos diferentes dos consumidores) e oferta (produgdo diferenciada por
estagoes do ano, requerimentos de oferta diferentes por tipo de consumidor etc. ) permitem segmentar
a energia produzida em “diversos” produtos.

9 Paraestimar os custos marginais de fornecimento, os operadores dos sistemas elétricos desenvolvem
modelos que projetam desde cargas de consume didarias até cargas anuais (total e por setores),
sendo possivel obter as 8.760 demandas hordrias da curva de carga anual do sistema.
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e em blocos: o prego unitdrio varia de acordo com o total de kWh consumi-
do, e a tarifa € progressiva no caso de a estrutura conter precos mais
reduzidos para os primeiros blocos de consumo, método utilizado para
beneficiar consumidores de baixa renda (no caso em que o prego diminui
com o aumento do consumo, a tarifa é decrescente e visa incentivar o
aproveitamento das economias de escala do sistema);

e interruptiveis: modalidade tarifiria em que o consumidor concorda em ser
desconectado sempre que existir dificuldade de fornecimento de energia
por parte da concessiondria;

e instantaneas: tarifas cujos valores apresentam grandes variagdes em
curtos periodos de tempo, normalmente usadas para estimular a utilizagdo
de eventuais sobras de energia do sistema e que compdem o mercado spot
de energia elétrica.

A grande dificuldade de aplicagdo do principio do custo marginal na
tarifag¢@o dos setores de infra-estrutura deve-se ao fato de que esses servigos
envolvem vultosos investimentos em capital fixo e, em geral, apresentam
economias crescentes de escala (custos marginais decrescentes). Isto signi-
fica que a tarifagdo pura e simples pelos custos marginais geraria o risco de
nao se remunerar nem mesmo a parcela de capital varidvel utilizada para o
atendimento ao consumidor.

A alternativa seria a cobranga de uma taxa adicional para a cobertura dos
custos fixos. Entretanto, como os consumidores tém preferéncias diferen-
ciadas e desconhecidas, esta intervengdo pode trazer ineficiéncias e, inclu-
sive excluir do mercado consumidores de baixa renda [Armstrong, Cowan
e Vickers (1994)].

A solugio de second-best para a distribuigio dos custos fixos, mas também
prejudicada pela assimetria de informagdes, € a adog¢do da Regra de Ramsey
(Ramsey Pricing Rule). Visando evitar perdas econdmicas para as conces-
siondrias e de bem-estar para os consumidores, a regra estabelece que a
distribui¢ao dos custos fixos entre os varios produtos deve ser feita por
mark-ups sobre os custos marginais, na proporgio inversa das elasticidades
das demandas dos consumidores'? [Breyer (1982) e Viscusi, Vernon e
Harrington Jr. (1995)].

10 A literatura econdmica desenvolveu virios modelos para encontrar uma “precificagdo dtima” que
aperasse com o dificil trade-off entre remunerar os capitais fixes por meio de uma cota adicional
ao custo marginal e excluir a menor quantidade possivel de consumidores do mercado, Para maiores
detalhes ver Viscusi, Vernon e Harrington Jr. (1995).
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Apesar de todos os esforcos tedricos, o critério de tarifagdo pelo custo
marginal traz uma série de dificuldades para sua aplica¢do pritica, cabendo
destacar as seguintes: assimetrias informacionais; penalizagdo dos peak-
users pelo acréscimo dos custos fixos; andlise de custo-beneficio para o
desenvolvimento e adog¢io de medidores adequados (digitais); e aquisigio
de expertise para modelagem de previsio de elasticidades e de curvas de
demanda. Além disso, esse método confronta-se com restrigdes regulatérias
relacionadas as caracteristicas de servigo publico, tais como razoabilidade
e precos nao discriminatérios e geograficamente uniformes.'!

Apesar de todas estas dificuldades, o critério tarifario baseado no principio
do custo marginal representa uma evoluc¢io em termos de eficiéncia econd-
mica. Para contornar tais dificuldades, sua adogio tem ocorrido em conjunto
com outros métodos tarifarios.

A incorporacdo do conceito do custo marginal nos critérios tarifdrios tem
levado a dois resultados relevantes no setor elétrico: um melhor gerencia-
mento da demanda e uma sinalizagio para os pregos da energia nos segmen-
tos desregulados da indistria (mercado spor).

O primeiro efeito estd relacionado a implementagdo, por parte das wtilities,
de politicas de incentivo a eficiéncia energética, que teve inicio apos a crise
do petréleo dos anos 70. O método do custo marginal passou a ser utilizado
para criar uma estrutura de pre¢os que permitisse as empresas melhor
aproveitamento da capacidade instalada e redugido das necessidades de
investimentos na expansao do sistema.!?

Recentemente, em alguns paises desenvolvidos (Estados Unidos, Inglaterra,
Canada etc.), novas técnicas de gerenciamento de demanda passaram a
substituir os tradicionais modelos de controle de carga média, permitindo
melhor identificacio das diferengas entre os consumidores. Os servigos
passaram a ser precificados pelo Real Time Pricing (RTP), isto é, pelos

Ll Para incorporar estas restrigoes regulatdrias, os principais propagadores da aplicagdo da tarifagdo
pelo custo marginal no setor elétrice introduziram shadow prices, o que significa a aplicagdo de
“beneficio-pre¢o” que foge ao critério alocativo eficiente de recursos (por exemplo, subsidios para
o consumidor de baixa rendua) [Bitu e Born (1993)] e Munasinghe e Warford (1982)].

12 A legislagdo norte-americana de 1978, conhecida como Public Utilities Regulatory Policies Act
(PURPA), incentivava, entre outras medidas, a rarifagdo pela carga de pico do sistema, viabilizande
a otimizagde dos investimentos, a prote¢dao do meio ambiente e a minimizagdo dos custos dos
sistemas elétricos [Viscusi, Vernon e Harrington Jr_ (1995)]. No Brasil, a partir do final da década
de 80, foram incorparados alguns principios tarifdrios com base no custo marginal. As tarifas foram
diferenciudas por classes de consumidores e por niveis de tensdo. Posteriormente, passaram,
também, a ser diferenciadus de acordo com os periodos do ano, vs hordrios de consumo e o nivel
de garantia do fornecimento. Apesar dus dificuldades de conciliagdo com a tarifagdo pelo custo do
servigo, a introdugdo de tarifas hordrias teve impactos positivos na curva de carga didna do sistema,
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precos definidos de acordo com os horirios de consumo, anunciados com
um dia de antecedéncia.

O segundo resultado pritico da aplicagdo do método de tarifagdo pelo custo
marginal estd relacionado a constituigio de segmentos de mercado desregu-
lados, tais como os mercados spor de eletricidade, onde a tarifagdo pelo custo
marginal torna-se mais adequada para sinalizar as transagoes econdmicas.
Estes pools, implementados a partir da garantia de acesso & rede (open
access), estdo sendo constituidos na maioria dos paises que vém rees-
truturando seus setores elétricos, como no caso do Brasil.!?

A Inglaterra foi pioneira na adog¢ao da precificagio pelo custo marginal para
o mercado spot. O elevado poder de mercado das duas principais geradoras
inglesas e as incertezas provocadas pelas oscilagoes de pregos inibiram o
desenvolvimento, na escala desejada, deste mercado, que passou a ter um
papel mais significativo apenas na sinalizacdo de contratos de longo prazo
entre os agentes elétricos [Surrey (1996) e Armstrong, Cowan e Vickers
(1994)].

4. O Price-Cap

O mecanismo de tarifagio conhecido como price-cap constitui-se na defi-
ni¢do de um prego-teto para os pregos médios da firma, corrigido de acordo
com a evolucio de um indice de pregos ao consumidor, o Retail Price Index
(RPI), menos um percentual equivalente a um fator X de produtividade, para
um periodo prefixado de anos. Esse mecanismo pode envolver, também, um
fator Y de repasse de custos para os consumidores, formando a seguinte
equagdo: RPI-X +Y.

O price-cap foi originalmente adotado na Inglaterra como uma alternativa
ao método de tarifagio pela taxa interna de retorno, tendo em vista a
avaliagdo negativa deste critério por parte dos novos reguladores'* [Little-
child (1983)].

O objetivo dos reguladores ingleses, ao implementar a férmula tarifdria
RPI - X, era eliminar os riscos e custos da ag¢iio reguladora, dispensando,
entre outras coisas, controles que necessitassem de informagdes custosas

13 No Brasil, a tarifa da energia do mercado spot, prevista no nodelo de reestruturagao do setor
elétrico, terd como base o custo marginal de longo prazo (de expansdo do setor).

14 O mecanismao price-cap foi introduzido num contexto de reformas e privatizagées na Inglaterra,
tendo sido implantado, primeiramente nas telecomunicagies em 1984, estendendo-se. posterior-
mente, uos setores de gds natural em 1986, aeraportos em 1987 e abustecimento de dgua em 1989
e 1990 [Rees e Vickers (1995)].
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como no caso do critério pela taxa interna de retorno. O price-cap era visto
como um método tarifirio de regra simples e transparente que poderia
proporcionar o maior grau de liberdade de gestdo possivel para as empresas
em regime de monopélio natural, além de estimular ganhos de produtividade
e sua transferéncia para os consumidores.

Dessa forma, a adog¢iio do price-cap contribuiria para reduzir o risco de
captura das agéncias reguladoras (ao ndo expd-las a uma situagdo de
assimetria de informagdes) e para incentivar a agdo eficiente das firmas, uma
vez que, com pregos fixos, estas poderiam apropriar-se da redugio de custos
que viesse a ocorrer entre os periodos revisionais.!?

Contudo, este método de tarifagdo requer a defini¢do, pelo regulador, de
uma série de varidveis relevantes, discutidas a seguir, tais como: indexador
de pregos, fator de produtividade, grau de liberdade para a variagio de pregos
relativos, grau de extensdo dos repasses dos custos permitidos para os
consumidores e formas de incentivo ao investimento e a melhoria da
qualidade do atendimento.'®

a) O Indexador de Precos e o Fator de Produtividade

A escolha de um indexador geral de pregos justifica-se pela necessidade de
se criar uin indice, transparente para os consumidores, que nao seja alvo de
manipulagio, tendo em vista os problemas de assimetria de informagao. Este
risco poderia ocorrer no caso de o indexador escolhido recair, por exemplo,
sobre um indice mais especifico de evolugdo de custos setoriais, que
dependeria de informagdes controladas pelas empresas. No caso inglés,
como mencionado anteriormente, o indexador escolhido foi o Retail Price
Index (RPI).

Com relag@o ao fator de produtividade X, sua defini¢io deve considerar a
combinagao de trés aspectos relevantes: a necessidade da concessiondria de
autofinanciar suas operagdes, a dindmica tecnoldgica do segmento industrial
e a defesa dos interesses dos consumidores, evitando-se a pritica abusiva
de pregos e assegurando-lhes a apropriagio de ganhos de produtividade.

15 A expectativa das autoridades britdnicas era de que haveria um trade-off entre regulacao e
concorréncia: o price-cap serid wm mecanismao transitorio de regulagdo das empresas, jd que o
aumento esperado da concorréncia com as reformas setoriais eliminaria os monopolios naturais,
tornando a regulagio desnecessdria [Surrey (1996) e Armstrong, Cowan e Vickers (1994)].

O regime tarifdrio price-cap vem sendo adotado para as distribuidoras recentemente privatizadas
no Brasil. A consultoria contratada pelo governo brasileiro para elaborar um modelo de rees-
truturagdo do setor elétrico (Coopers & Lybrand) sugeriu a adogdo de uma variante desie regime
para os processos revisionais previstos para dagui « seis anos. Trata-se do revenue-cap, no gual o
controle seria feito sobre as veceitas das concessiondrias.

>
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Em decorréncia disso, a escolha de X tem variado muito entre as diversas
indistrias em que o price-cap tem sido adotado. Setores com maior dina-
mismo tecnolégico (como o de telecomunicagdes, por exemplo) apresen-
tam, geralmente, valores de X mais elevados do que aqueles cujo processo
de inovagio tecnolégica € mais lento (por exemplo, saneamento bisico).

Na prdtica, os critérios de escolha e revisdo do fator X sdo semelhantes aos
utilizados na escolha da taxa interna de retorno no método do custo do
servigo, descrito anteriormente. Estes critérios incluem a andlise dos valores
dos ativos existentes, do custo de capital, da taxa esperada de crescimento
da produtividade, do plano de investimentos das empresas, do comporta-
mento da demanda e do ambiente de mercado em que a firma esta inserida,
bem como processos de negociagiio com as concessiondrias. Na realidade,
portanto, ambos os métodos tém custos regulatérios similares.

A estipulagio de fatores X, diferenciados para cada segmento especifico do
setor elétrico, foi a op¢io adotada no caso da Inglaterra para a regulagao dos
setores de transmissio e distribui¢do [Armstrong, Cowan e Vickers (1994)].
No Brasil, onde a implantagiio das reformas encontra-se em curso, apenas
o segmento de distribuig¢do foi regulado pelo mecanismo tarifirio price-cap,
sendo que o fator de produtividade X inicial foi estipulado como zero para
os primeiros anos dos contratos de concessio.!”

Os recentes processos revisionais ocorridos na Inglaterra mostraram que
algumas das supostas vantagens deste método em relagdo ao controle da
taxa de retorno nido ocorreram na extensio esperada. Embora um dos
objetivos do RPI — X fosse abdicar dos complexos acompanhamentos de
custos contibeis de capital ¢ de mensuragio de taxas de retorno (que
demonstraram ser ineficientes no passado), o regulador, na pritica, passou
a ter que tratar de uma série de varidveis necessdrias a determinagio de X.

Apesar de permanecerem elevados os custos e a complexidade regulatéria,
o método price-cap demonstra ser superior ao do custo do servigo por
permitir uma melhor previsio do futuro (forward-looking information). Sob
o ponto de vista da dindmica de longo prazo para o setor, o0 método de
tarifa¢@o pela taxa interna de retorno € um instrumento de poucos recursos,
uma vez que sua precificagdo baseia-se em custos e comportamentos de
demanda passados, projetando apenas tendéncias histéricas. O RPI - X,
entretanto, além de levar em conta estas varidveis, procura incentivar uma
eficiéncia dindmica ao incorporar fatores que consideram previsoes de

17 Por exemplo, nos primeiros oito anos para o caso da Light, sete para a Cerj, cinco em outros casos
e quatro para as distribuidoras que estdo sendo privatizadas atualmente.
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aumento de produtividade, inovagdes tecnologicas e mudangas comporta-
mentais de demanda [Beesley e Littlechild (1989)].

b) O Grau de Liberdade para a Variagao de Precos Relativos

O método price-cap, ao estabelecer um preco-teto médio para a firma,
permite um certo grau de liberdade as concessiondrias para a modificagio
de seus precos relativos (pregos dos multiprodutos), com o objetivo de
melhorar a sua margem operacional, jd que as empresas podem, por exem-
plo, alterar as tarifas sempre que houver flutuagdes nos seus custos, obser-
vado o prego-teto.

Esta autonomia, no entanto, deve ser vigiada pelo regulador para evitar que
ocorram, entre outras coisas, praticas abusivas de subsidios cruzados e
impactos indesejdveis sobre a concorréncia. O concessiondrio pode, por
exemplo, aumentar as tarifas dos consumidores de baixa renda e reduzir as
tarifas de outras categorias, para expandir seu mercado ou, simplesmente,
para melhorar sua lucratividade. Ele pode, ainda, provocar uma agdo preda-
téria no mercado através da redugio da margem operacional para a conquista
ou manutengdo de consumidores.

Para contornar estes problemas, existem dois critérios basicos que discipli-
nam o grau de liberdade da firma para alterar sua estrutura tariféria.

No primeiro caso, o regulador pode permitir a diferenciacdo de precos entre
as classes de consumidores, definindo, entretanto, um price-cap médio. Esta
op¢ao pode trazer sérias conseqiiéncias anticompetitivas, como, por exem-
plo, levar a concessiondria a reduzir o valor da tarifa para as classes de
consumidores sujeitas & competi¢ido (consumidores livres, tais como os
grandes consumidores industriais e comerciais). Em contrapartida, a empre-
sa poderia aumentar as tarifas das classes de consumidores cativos para
manter o prego-teto médio previamente estabelecido.

No segundo caso, seriam estabelecidos price-caps diferenciados para cada
segmento de mercado da concessiondria, cativo ou livre. Esta solugao teria
a vantagem de neutralizar a pritica de subsidios cruzados entre estes
segmentos. Contudo, ela ndo impede graus de liberdade de variagao dos
precos relativos dentro de cada classe de consumidores nestes segmentos.

c) O Repasse Permitido de Custos para os Consumidores

O mecanismo price-cap prevé a possibilidade de repasse, para os consumi-
dores, dos custos varidveis sobre os quais a firma nao tem controle (por
exemplo, aumento de combustiveis, impostos etc.) durante o intervalo de
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revisdo das tarifas. O repasse permitido de custos para os consumidores (cost
passthrough) representa o fator ¥ da féormula RPI - X + Y.

A definigdio do fator Y objetiva reduzir os riscos regulatérios das firmas.
Quanto maior for o valor de Y, maior serd a prote¢do das firmas e menor o
beneficio momentineo dos consumidores. Este trade-off, entretanto, deve
ser balanceado para nio comprometer a eficiéncia da firma nem o bem-estar
do consumidor.

No modelo inglés, por exemplo, a relagiio entre os custos permitidos para
repasse € os custos varidveis totais ¢ bastante elevada. Os componentes
passiveis de serem repassados para os consumidores representam 95% dos
custos varidveis de suprimento de energia, que incluem tarifas de administragdo
do pool, custos de compra de energia e variagio dos pregos dos combustiveis
fosseis [Armstrong, Cowan e Vickers (1994)]. No Brasil, os contratos de
concessdo com as distribuidoras recentemente privatizadas garantem o
repasse automadtico da totalidade dos custos da energia elétrica comprada.

d) Incentivos ao Investimento e a Qualidade do Servigo

Existem, ainda, dois aspectos importantes que contribuem para a eficiéncia
do modelo tarifirio, quais sejam: mecanismos que incentivem niveis ade-
quados de investimentos pela firma e instrumentos que estabelegam padroes
de qualidade do servigo.

No caso inglés, os reguladores perceberam a necessidade de adogdo de um
aparato regulatério complementar ao price-cap para atingir esses objetivos.
Para garantir niveis desejiveis de investimento, a solugdo adotada foi o
monitoramento informal dos gastos de capital das concessiondrias, com
especial atengdo para os planos de expansao de capacidade para atendimento
da demanda futura. Este acompanhamento tem sido um elemento auxiliar
importante na defini¢ao do fator X nos processos revisionais, principalmente
nos setores de saneamento e gas.

Em relagdo a qualidade do servico, verificou-se que o método price-cap, ao
induzir a reducao de custos através do fator X, ndo assegura, endogenamente,
o aprimoramento do atendimento ao consumidor. Ao contrrio, a sujei¢ao
a um prego-teto médio faz com que a firma apresente uma tendéncia ao
subinvestimento para melhoria da qualidade dos servigos, ji que este esforgo
representaria uma elevagio do seu nivel de custos.!®

18 Vale registrar que, paradoxalmente. a regulagio da taxa de retorno pode trazer incentivos ao
investimento em qualidade por parte da firma regulada. sempre que a taxa de retorno for maior que
o custo de oportimidade do capital. A razdo disso é que esies custos serdo incluidos no custo do
servigo e compordo o investimento remunerado da firma.
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Na Inglaterra, o 6rgio regulador estabeleceu, complementarmente ao price-
cap, dois tipos de servi¢o padrio, o guaranteed standards e o overall
standards. O primeiro cria mecanismos de compensag@o financeira para
consumidores no caso de a distribuidora ndo atingir o nivel de qualidade
estipulado pelo regulador. O segundo define padroes gerais de atendimento
aos consumidores que devem ser seguidos pela concessiondria.

5. Mecanismos Complementares as Tarifas

Além dos diferentes regimes discutidos anteriormente, existem alguns
mecanismos complementares as tarifas que podem aumentar a flexibilidade
e a capacidade de intervengdo do regulador, reduzindo os efeitos das
assimetrias, tais como a defini¢io da extensdo dos intervalos (lags) entre os
processos revisionais, as licitagdes prévias a concessdo (ou licenga) para a
defini¢do da tarifa inicial (tarifa pelo pre¢o) a ser cobrada na prestagao dos
servigos publicos e a yardstick competition, descritos a seguir.

Os Intervalos Regulatérios

O periodo compreendido entre as revisdes de pre¢os na prestagio de servigos
publicos ¢ conhecido como intervalo regulatério, caracterizado por incerte-
zas tanto para as firmas como para os consumidores, pois as condi¢des
inicialmente estabelecidas podem se alterar com o decorrer do tempo,
resultando em beneficio ou em prejuizo para ambas as partes.

A defini¢do do intervalo revisional estd diretamente relacionada ao grau de
aversdo ao risco dos agentes econdmicos. Por exemplo, um menor intervalo
¢ desejavel no caso de uma grande aversdo ao risco, o que melhora a
eficiéncia alocativa, uma vez que os precos estariam sempre proximos aos
custos. Entretanto, isto traria baixos incentivos a eficiéncia produtiva, visto
que a firma ndo seria estimulada a reduzir custos devido ao curto intervalo
de revisdo tarifdria.

No caso do método de tarifagio pela taxa interna de retorno, trés aspectos
relevantes devem ser considerados na defini¢do do lag regulatério. Primeiro,
¢é recomendavel um maior espagamento entre as revisoes, tendo em vista os
elevados custos diretos incorridos em cada processo revisional (audiéncias,
consultorias etc.). Segundo, como os pregos permanecem fixos durante este
periodo, existe um incentivo potencial para que a concessiondria se beneficie
da redugdo dos custos do servigo sem que esta reducio seja detectada pela
agéncia reguladora e, conseqiientemente, repassada aos consumidores. Ter-
ceiro, a tentativa do regulador em reduzir lucros extraordindrios, modifican-
do a taxa de retorno que ird remunerar o investimento da concessiondria,
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pode levar as firmas a subinvestirem no periodo final do intervalo regulaté-
rio, para evitarem o risco de hold-up (o regulador pode modificar esta taxa
logo apds a firma ter realizado o seu investimento).

No regime de tarifagio com base no custo marginal, quanto maior for a
aversao ao risco da concessiondria, maior serd seu esfor¢o em repassar para
os pregos, durante os processos revisionais, um mark-up sobre 0s custos
marginais, com o objetivo de minimizar os sunk costs incorridos ao longo
do intervalo regulatorio.

No método tarifdrio price-cap, por sua vez, o intervalo regulatdrio nao deve
ser muito extenso, tendo em vista as dificuldades do regulador em fiscalizar
as empresas e observar mudangas que possam gerar lucros ou prejuizos
excessivos. A defini¢do da extensdo do intervalo regulatério, juntamente
com o nivel do prego-teto, € um instrumento importante para reduzir os
riscos e balancear os beneficios entre os agentes. Por exemplo, a redugio ao
lag regulatdrio para intervalos muito curtos pode aumentar o risco regula-
torio das firmas, ao reduzir sua oportunidade de apropriar lucros extraordi-
narios, enquanto que a fixagdo de um price-cap elevado beneficiaria as
firmas mas ndo permitiria a apropriagio, pelos consumidores, de uma baixa
imprevista de custos.

A Licitacao para a Definicao da Tarifa pelo Preco do
Servico

A “tarifa pelo prego” do servi¢o € aquela que € definida no processo de
licitag@o para exploragio dos servicos, segundo o critério do menor pre¢o
ofertado. Esta tarifa inicial podera ser regulada, posteriormente, por um dos
métodos jd discutidos. O objetivo desse mecanismo ¢é assegurar a prestacio
dos servigos com pregos reduzidos, além de criar estimulos a eficiéncia
produtiva das firmas, tendo em vista que os pregos preestabelecidos em
contrato incentivam a redugiio de custos.'?

Com a adogdo deste mecanismo, o regulador poderia reduzir os impactos
das assimetrias existentes em regime de monopélio natural, ao beneficiar-se
das informagdes obtidas durante os preparativos dos leildes, e evitar o

19 A licitagio pelo menor prego de tarifu é vista, teoricamente, come um substituto para a regulagdo
em monopalio natral em razdo dos seus reduzidos custox regulatirios, gue estariam limitados
aqueles decorrentes da organizagao das licitagies, dispensando os complexos acompanhamentos
de custos e de previsao de demandu incorridos pela regulagdo tradicional. Entretanto, a complexi-
dade, a instabilidade e a variabilidade dus condigies economicas dos servigos piiblicos demons-
traram, empiricamente, gue o processo de licitagdo ndo pode prescindir de um acompanharmento
regulatirio. Para wn maior aprofundamento, ver Viscusi. Vernon e Harrington Jr. (1995).
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sobreinvestimento das firmas (efeito A-J), ja que elas poderio reter lucros,
desde que obedecam o prego estabelecido no contrato. Sob a dtica das
firmas, existe uma reducao dos riscos regulatérios e grande autonomia
empresarial.

Entretanto, o regulador tem poucos instrumentos para resolver o trade-off
entre preco e qualidade, inerente a este tipo de contrato com prego prees-
tabelecido: a concessiondria poderd sentir-se estimulada a reduzir seus
custos para apropriar-se de lucros extraordindrios em detrimento de me-
lhorias na qualidade do servigo.

O mecanismo complementar de tarifacio pelo prego definido em licitagdo
pode trazer, ainda, outros problemas adicionais, tais como:

e Rent-seeking, ou parcela do lucro extraordindrio destinado pela firma para
troca de favores com o poder concedente ao longo do processo licitatério
[Viscusi, Vernon e Harrington Jr. (1995)].

» Comportamento oportunista das firmas ji estabelecidas, estimulado pela
existéncia de contingenciamentos nos contratos, contra variagdes nos
pregos dos insumos e nas tecnologias — através de cldusulas suplementares
e do estabelecimento de menores prazos revisionais. Aproveitando-se de
assimetrias informacionais, as firmas jd estabelecidas poderiam oferecer
precos reduzidos para vencer a concorréncia e solicitar revisdes futuras
alegando modificacdes das condigoes iniciais do contrato. Além disso, ao
se evitar nova licitagao, estas cldusulas de contingéncia beneficiariam as
empresas jd estabelecidas [Viscusi, Vernon e Harrington Jr. (1995)].

e Subinvestimento, pois a firma pode reduzir suas inversoes de longo prazo,
frente ao risco de a concessao nido ser renovada. O risco de subinves-
timento é elevado em razao da complexidade do cilculo das indenizagdes
devidas as firmas, por conta dos investimentos realizados, no caso de o
contrato de concessdo nio ser renovado [Armstrong, Cowan e Vickers
(1994)].

e Assimetria dos processos de renovagio das licitagdes, num claro viés
pro-firmas jd estabelecidas. Vantagens informacionais (sobre a demanda,
o mercado, os custos etc.) e acesso privilegiado a ativos intangiveis
(recursos humanos, learning etc.) fazem com que as vantagens sobre as
firmas potencialmente rivais sejam quase irrecuperdveis [Laffont e Tirole
(1993)].
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De uma maneira geral, a adogio exclusiva das licitagdes, além de exigir uma
tarefa continua de monitoramento, enforcement e renegociagio dos contratos,
tem baixa eficdcia para reproduzir condigdes competitivas em mercados com
sunk costs elevados e pequeno niimero de concorrentes potenciais. A tarifagio
pelo prego em processos de licitagiio pode ser um instrumento ttil para setores
de menor intensidade de capital ou segmentos de algumas indistrias de
infra-estrutura, nos quais os problemas de subinvestimento e informagio
assimétrica sio menos relevantes?® [Armstrong, Cowan e Vickers (1994)].

A Yardstick Competition

A yardstick competition é uma forma de regulagao através de incentivos,
também conhecida como regulagio de desempenho, adotada nos casos de
monopdlio natural. Este instrumento procura introduzir estimulo & redugao
de custos entre as empresas, reduzir as assimetrias de informacgio existentes
e estimular maioreficiéncia econdmica [Armstrong, Cowan e Vickers (1994)].

O regulador estabelece padroes de avaliagdo do desempenho das firmas,
utilizados no acompanhamento de custos e pregos.?! A aplicagio deste
mecanismo estd relacionada @ comparagio entre monopélios regionais
operando no mesmo setor.

A remuneragio de uma firma € definida de acordo com o seu desempenho
em relagdo as outras empresas do setor, observando-se os padrdes es-
tabelecidos, o que faz com que ela seja sensivel aos custos e comportamento
de suas congéneres. Como o regulador ¢ prejudicado pelas grandes as-
simetrias de informagdo em relagio as utilities, a adog¢io da regulagdo por
comparagiio torna-se mais efetiva do que aquela feita para cada firma
individualmente?? [Laffont e Tirole (1993)].

20 Nos Estados Unidos, a prdtica de licitagdes foi utilizada no setor elétrico para estimulder ¢ introdugdo
de produtores independentes e autoprodutores com capacidade instalada baseada em co-geradores
e pequenos geradores com energia renovavel. Através de processos licitatdrios, a entrada ocorreu
via tarifa pelo prego. Alem disso, implementon-se o principio do custo evitado: as concessiondrias
86 poderiam ter autorizagde pava construir usinas geradoras case o custo do sew empreendimento
Jusse inferior ao custo de aquisicdo da energia eventualmente gerada por produtores independentes
[Douglas (1994)].
21 Este método foi adorado, intcialmente, em meados da década de 80, na regulagdo de hospitais, usinas
nucleares e fubricagdo de equipamentos de defesa militar nos Estados Unidos, 1endo sido estendido,
posteriormente, « outros setores [Shieifer (1985)]. No Chile, este método é adotado no setor de
energia elétrica,
O impacto da assimetria de informacdo é maior na regulagcdo individual da firma do gque na
regulagio por comparagdo. Entretanto, este fato ndo elimina efeitos colaterais indesejdveis do ponto
de vista da eficiéncia produtiva. Existe wn trade-ofl entre 1és varidveis: quantidade de firmas,
eficdcia do critério yardstick regulation e eficiéncia produtiva. Um awnento do nimero de firmas
melhora a eficidcia de yardstick competition, jd gue possibilita a expansdo da base comparativa @
disposigdo do regulador. Entretanto, isso pode reduzir a eficiéncia produtiva das firmas. ocorrendo
deseconomias de escala e de escopo provocadas pela fragmentagao do mercado [Armstrong, Cowan
e Vickers (1994)].

3
L3~
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Na pratica, a heterogeneidade das empresas fez com que os reguladores,
com o objetivo de facilitar a comparagio entre elas, criassem subconjuntos
de firmas de caracteristicas mais semelhantes e definissem uma firma
hipotética (shadow firm) que servisse como critério de comparagio para
cada subconjunto.

A “firma-sombra”, composta pela média de varidveis representativas das
empresas que pertencem a um mesmo subconjunto, é utilizada como um
modelo de referéncia (benchmark) para a competi¢do entre as firmas.

Este método pode ser utilizado de forma complementar a qualquer critério
de tarifagio. A tendéncia tem sido a sua adogdo juntamente com o método
price-cap, no qual o prego-teto estabelecido € aquele necessario para remu-
nerar adequadamente os investimentos da “firma-sombra” de cada mono-
polio regional. Caso uma empresa consiga apresentar custos mais reduzidos
do que os da “firma-sombra”, ela serd recompensada com lucros extraordi-

nérios>} [Weyman-Jones (1995)].

Algumas experiéncias recentes de aplicag@o da yardstick competition no
setorelétrico®® tém aprimorado os critérios de comparagiio entre as empresas
com a inclusdo de indicadores do nivel de renda dos consumidores e
pardmetros fisicos das redes e plantas das firmas.23

Embora a yardstick competition represente uma inovagio regulatéria im-
portante, o seu uso € mais adequado para o caso em que o mercado apresente
uma quantidade de firmas que seja suficiente para evitar colusao na mani-
pulacio de dados entre elas. Vale registrar, contudo, que este método
envolve elevados custos regulatérios no acompanhamento dos custos e do
desempenho das empresas reguladas [ Weyman-Jones (1995).].

6. Consideracoes Finais

A tarifagdo da indistria de eletricidade € uma questio complexa. Este artigo
procurou realcar as dificuldades dos mecanismos tradicionalmente adota-

23 Alguns estudiosos da experiéncia de reforma do setor elétrico inglés wém recomendado a adogdo do
yardstick competition cone uni complenento ae método warifirvio price-cap para reduzir o impacto
das assimetrias de informagaes sobre o argdo regulador [Surrey (1996) e Weyman-Jones (1995)].

24 Este ¢ o cuso da regulagdo dus distribuidoras regionais de eletricidade do Chile [ Dias e Rodrigues
(1996)].

25 Ao classificar as empresas pelo nivel de renda dos consumidores e pelos parametros fisicos, o

regulador pode deparar-se com a dificuldade de estabelecimento de elementos comparativos entre

empresas verticalizadas e ndo-verticalizadas. Uma solugdo a ser adotada pode ser a separagdo

contdbil dos custos envolvidos em cada segmento de atvagdao da empresa { geragdo. transmissdo e

distribuigdo) para facilitar a comparagan,
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dos, bem como as inovagdes recentes, que vém sendo introduzidas em um
processo continuo de aprendizado regulatério no tratamento de monopélios
naturais.

Devido as caracteristicas do setor elétrico — com elevados custos fixos,
externalidades e especificidades de ativos —, o regulador enfrenta um rrade-
off entre eficiéncia produtiva e eficiéncia alocativa, num contexto de infor-
magao assimétrica e de comportamento estratégico das firmas, que podem
distorcer e ocultar informagdes para obter vantagens econdmicas.

O método tarifdrio pelo custo do servigo, historicamente utilizado no Brasil,
tem a vantagem de se adequar com facilidade & nogio de servigo piblico
(razoabilidade, pregos nao-discriminatérios e geograficamente uniformes)
e objetivar o controle de pregos abusivos.

Entretanto, o regime tarifirio pelo custo do servico mostrou-se incapaz de
garantir a eficiéncia produtiva ao cobrir todos os custos, assegurar previa-
mente uma taxa interna de retorno e depender, para sua eficécia, de elevados
custos regulatérios, num contexto de grandes assimetrias de informagio.

A deterioracio da qualidade do servigo e o desincentivo aos investimentos,
decorrentes da aplicagio do método de tarifagio pela taxa interna de retorno,
levaram a busca de critérios complementares ou substitutos, como a utiliza-
¢do de principios do custo marginal para a obtengdo de maior eficiéncia
econdmica.:

O critério tarifiario com base nos principios de custo marginal apresenta a
vantagem de propiciar melhor eficiéncia alocativa e melhor aproveitamento
da capacidade instalada, através do gerenciamento da demanda e da viabi-
lizagdo de mercados spots e nichos de competi¢do no setor elétrico.

A presenga de elevados sunk costs no setor, entretanto, tornou necessdria a
construgdo de sofisticados modelos tarifarios, derivados daquele que envol-
ve a tarifagdo pelo custo marginal, para distribui¢iio dos custos fixos entre
os consumidores, jd que a remuneragio exclusivamente pelo critério do
custo marginal poderia trazer prejuizos as empresas. Contudo, esses mode-
los sdo também prejudicados pela complexidade do levantamento de dados
necessdrios para os seus desenvolvimentos e pela assimetria de informagao,
dificultando a adogio deles no setor elétrico.

Outro critério tarifirio que vem sendo difundido é o price-cap. O RPI - X
busca estimular a eficiéncia produtiva, visto que, devido ao prego previa-
mente especificado, as firmas tendem a minimizar os custos para se apro-
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priarem de lucros excedentes. O grande desafio deste método € garantir a
qualidade do servico e fazer com que tais reducdes de custos beneficiem os
consumidores, 0 que, na pratica, tem levado a um aumento significativo do
aparato e da complexidade do acompanhamento regulatério.

Independentemente do critério adotado, torna-se importante a utilizagdo de
mecanismos complementares, tais como lags regulatdrios, yardstick com-
petition e licitagdes pelo prego do servigo, para compor um regime tarifdrio
que atenda aos objetivos de promogdo da eficiéncia econdmica e do bem-
estar social.
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